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Desde el 2008 no veiamos esos niveles

Desempleo Americano en 5.8%

Estimados Amigos,

Una verdadera sorpresa positiva ver el
crecimiento anualizado del PIB de
Estados Unidos en 3,5% cuando se
esperaba 2.9%. El gasto en Defensa e
Inventarios, pensamos, ha sido el
principal motor de la mejora en la
economia mas fuerte del planeta.

Por su parte, el 66% de las empresas
del S&P500 han publicado resultados
y de ellas el 81% han batido las
expectativas en cuanto a BPA se
refiere.

Por su parte, consumo doméstico
aumentd en 1,8% motivado en un
sostenido gasto en bienes de
consumo, el cual llega a 3.1%
anualizado.

Cerrando la semana y como coronario
de lo anterior, nos complace ver como
la tasa de desempleo marc6 5.8% al
cierre de Octubre, lo cual es su marca
mas baja desde Julio de 2008.

En esta ocasién los nuevos empleos
fueron creados en areas mas diversas
del espectro laboral. Féabricas,
empresas de construccion y cadenas
de tiendas agregaron mas
trabajadores a sus néminas

Todo lo anterior, consolida las
expectativas de un incremento en los
tipos de interés para mediados del
2015.

Por el lado europeo, las ganancias
corporativas son el indicador mas
importante de los precios de las
acciones, sin embargo desde la ultima
recesion en Europa los precios de las
acciones y los ingresos divergen en los
mercados de renta variable europeos.

Esta tendencia en la relacion que
presenta aumentos sostenidos en los
precios de las acciones junto con
caida en las ganancias corporativas
sucede en momentos de deterioro del
escenario macroecondémico.

El Banco Central Europeo, ha tratado
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de poner en practica politicas para
estimular el crecimiento y la inflacion.
Hasta ahora, sin embargo, se quedan
cortas comparados con las medidas de
la FED o el del Banco de Japén.

Esta combinacién de bajos ingresos
corporativos y aumentos de los precios
de las acciones pareciera indicar que
los inversores empiezan a ver como
desde la perspectiva de politica
monetaria, Europa se asemeja cada
vez mas a Japon.

Una estrategia de inversion popular en
este momento es irse corto en el Euro
y largo en las acciones europeas,
similar a la posicion adoptada por los
inversores a finales de 2012, cuando la
estrategia mas popular era ser corto
en el Yen japonés y largos en renta
variable japonesa.

La logica detras de esta estrategia es
que si el BCE participa en un
programa de flexibilizacion cuantitativa
que incluye la compra directa de
deuda soberana europea, el valor del
euro va a caer y las acciones europeas
se elevaran.

Ayer jueves el BCE anunci6 mas
estimulo y asegur6 el apoyo unanime
para una inyeccion de liquidez de 1
billbon de Euros para rescatar a la
eurozona del estancamiento. Eso
empuj6é al euro hacia abajo a 1,2396
dolares, su nivel mas bajo desde
finales de 2012.

Al margen de lo anterior, nos resulta
muy interesante apreciar las noticias
de expansibn monetaria en Japén.
Kuroda duplicod el balance del Banco
central para situarlo en el equivalente
del 55% del PIB en el 2014.

El objetivo sigue siendo el frenar la
deflacion y la depresion econdmica.
Actualmente su meta se basaria en
ubicar una inflacién estable en el rango
del 2% en un lapso no mayor a 2 afios.

Feliz fin de semana AAA .-
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